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INFORME ESPECIAL 


Economía 2008 


Focus 


Ni pronósticos ni estimaciones de las principales variables de la macroeconomía. Nada 
de números esquivos. Cash convocó a los gurúes para que expresen simples anhelos, 
esperanzas, sueños, aspiraciones para el año que comienza. Así se los liberó de un exa- 
men que no les ha resultado muy favorable en los últimos años. 


Sumacero 


el Libro 


MEDIO SIGLO 

DE ECONOMIA 

Alfredo Navarro (editor) 
Editorial Temas 


13 La Asocia- 
ción Argenti- 
na de Econo- 
mía Política 
decidió cele- 
brar su 50% 

=3 aniversario 
con la edición de un libro 
donde se destacan aspectos 
relevantes de la teoría, la 
historia y la política económi- 
ca, relatados por destacados 
economistas. Uno de los do- 
cumentos más interesantes 
de la compilación es Del 
stop8go a la reinserción ar- 
gentina en la economía 
mundial, redactado por Pa- 
blo Gerchunoff. La mancha 
negra del libro es un artículo 
de Juan Aleman, ex secreta- 
rio de Hacienda del dictador 
Jorge Rafael Videla. 


Medio Siglo. 
de ECONOMÍA 


¿Cuál Es 


A principios de diciembre, 
quien quería comprar el bille- 
te más económico de un 
vuelo transoceánico típico, 
como el de Madrid a Buenos 
Aires no podía pagar menos 
de 3000 euros si lo que pre- 
tendía era viajar antes de la 
segunda semana de enero. 
Dependiendo de los horarios 
y las fechas de salida y retor- 
no el precio podía dispararse 
hasta superar los 5000 euros 
en la sección de ofertas de 
Iberia en Internet. Pero había 
una excepción: el vuelo del 
25 alas 0.10 hora, que cos- 
taba unos 1200 euros. Me- 
nos del 50 por ciento que el 
pasaje más rebajado del si- 
guiente vuelo, que despega- 
ba doce horas más tarde. 
Esa fue la opción elegida por 
250 pasajeros que prefirieron 
festejar Navidad arriba del 
avión para aprovechar la 
oferta. 


Se trata de encontrar cinco 
cifras consecutivas que cum- 
plan la condición siguiente: la 
suma de los cuadrados de 
las dos cifras más grandes 
debe ser igual a la suma de 
los cuadrados de las otras 
tres cifras. 

¿Cuáles son esas cifras? 
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El soldado Smith fue asig- 
nado a un centro de reclu- 
tamiento de la Armada 
norteamericana, donde 
debía aconsejar a los nue- 
vos reclutas acerca de la 
conveniencia de contratar 
la póliza de seguros de vi- 
da ofrecida por el gobier- 
no. No pasó mucho tiempo 
antes de que el teniente 
del centro notara que 
Smith tenía cerca del cien- 
to por ciento de efectividad 
en venta de seguros, lo 
cual nunca antes había 
pasado. En vez de pre- 
guntar, el teniente decidió 
pararse detrás de una 
puerta y escuchar lo que 
Smith le decía a un solda- 
do que recién había ingre- 
sado. Smith explicó los 
puntos básicos de la póli- 
za y luego le dijo al solda- 
do: “Si tenés este seguro y 
morís en la batalla, el go- 
bierno tiene que pagar 200 
mil dólares a tus parientes, 
pero si no tenés esta póli- 
za y vas a la batalla, el go- 
bierno tiene que pagar só- 
lo 6 mil dólares. Ahora 
bien, ¿a qué grupo pensás 
que van a mandar a la ba- 
talla primero?”. 


el Dato 


De acuerdo con un estudio 
de la Cámara Argentina de 
Máquinas de Oficina, Comer- 
ciales y Afines, el cambio de 
equipos electrónicos genera 
unas 90 mil toneladas de re- 
siduos anuales. Un 35 por 
ciento proviene del sector 
corporativo y el resto del 
consumo masivo. Sólo 6 mil 
toneladas pasan por las em- 
presas encargadas del reci- 
clado, menos del 10 por 
ciento. El resto se acumula 
en las oficinas y los hogares, 
O va a parar a la basura. 


ranKInNG 


Top Ten 


Stock de crédito 
respecto al Producto 
Bruto Regional 


Tercer trimestre 2007 


en % 
Ciudad de Bs. As. 33,4 
Tucumán 12,5 
La Pampa 11 Zé 
Santa Fe 11145 
La Rioja 111,2 
Salta 10,9 
Misiones 10,8 
Córdoba 10,6 
Jujuy 9,8 


Tierra del Fuego 9,8 


Fuente: abeceb.com en 
base a BCRA y estimaciones 
propias de PBG. 
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Tres deseos 


POR TOMAS LUKIN 


as proyecciones macroeconó- 

micas fallidas de las consulto- 

ras de la city habían llevado a 
este suplemento en años anteriores 
a recurrir a magos, astrólogos, reli- 
glosos, meteorólogos, humoristas y 
videntes, para probar si algún espe- 
cialista de estas diversas disciplinas 
podía acertar el rumbo de las prin- 
cipales variables de la economía. 
Pero ellos, al igual que los gurúes, 
fallaron con sus predicciones. Para 
el año que empieza, a los econo- 
mistas ortodoxos y a los no tanto 
se los liberó de los pronósticos, que 
obviamente tienen. En lugar de 
apelar a sus estimaciones, Cash los 
convocó para que pidieran tres de- 
seos para el 2008. Deseos que, co- 
mo dijo uno de los participantes, 
“no tienen por qué tener asociada 
una probabilidad de ocurrencia”, y 
por lo tanto no pueden ser cuestio- 
nados al pasar un año. Algunos se 
excusaron alegando falta de ocu- 
rrencia o carencia de imaginación. 
Otros, sin embargo, aceptaron el 
desafío de soñar, de pedir los tres 
deseos, algunos con un gran senti- 
do del humor, otros con exagerada 
síntesis. También estuvieron los 
que no pudieron con su espíritu y 
no pudieron evitar dar sus predic- 
ciones y recomendaciones de polí- 
tica. En definitiva, los deseos de 
trece economistas de la city. 


Aldo Abraham 
Exante 


1. Mayor respon- 
sabilidad cívica de 
nuestra dirigencia 
empresaria, intelec- 
tual y profesional. 
Son los que más 
deberían hacer para 
cambiar el rumbo de decadencia de 
la Argentina y parecen haber resig- 
nado el asumir ese compromiso. 

2. Que se empiece a valorar y res- 
petar el principio republicano de 
división de poderes. Es la única 
forma en la que tendremos un ver- 
dadero estado de derecho, ya que 
se evita el uso arbitrario y hegemó- 
nico del poder al dividirlo entre el 
Ejecutivo, Legislativo y la Justicia 
obligándolos a que se controlen 
entre ellos, 

3. Mayor seguridad jurídica y res- 
peto por los derechos de los ciuda- 
danos. Esto hace a una mayor cali- 
dad de vida de los ciudadanos y 
garantiza una mayor inversión que 
traerá bienestar económico futuro. 


Alberto Paz 
Ecolatina 


1. Reducir la infla- 
ción es la asignatu- 
ra pendiente para 
el año próximo. La 
inflación elevada es 
extremadamente 
regresiva y afecta la 
asignación de recursos. Los hori- 
zontes de planeamiento y contra- 
tación se acortan, la economía se 
indexa de facto y las expectativas 
de aumento en los precios se retro- 
alimentan. 

2. Que las próximas negociaciones 
salariales se desenvuelvan en un 
marco de mucha responsabilidad 


por parte de todos lo actores invo- 
lucrados: empresarios, trabajadores 
y el Estado. La historia da cuenta 
de numerosos episodios en los que 
la puja distributiva desmedida ter- 
mina generando espirales inflacio- 
narias en las que el salario siempre 
termina rezagado respecto de los 
precios. 

3. Se debe comenzar a mirar el lar- 
go plazo y, en este sentido, aspec- 
tos fundamentales como inversión, 
productividad y capacitación no 
pueden ser relegados a un segundo 
plano. Para seguir creciendo a tasas 
elevadas que permitan generar nue- 
vos y mejores puestos de trabajo es 
necesario un salto cuantitativo y 
cualitativo en la inversión. Es aus- 
picioso el renacimiento de la in- 
dustria nacional y el aporte del em- 
presariado argentino, pero también 
es necesario seducir a los capitales 
extranjeros. 


Eduardo Curia 
economista 


1. Confirmar lo 
que llamo el “so- 
brecrecimiento”, 
que son tasas de ex- 
pansión muy fuer- 
tes. 

2. Que se avance 
en la reducción del desempleo y se 
logren menores índices de pobreza. 
3. Que todo esto suceda con una 
inflación controlada. 


Orlando Ferreres 

1. Solucionar el te- 
ma energético, que 
la oferta crezca 
igual que la de- 
manda, que haya 
inversiones sufi- 
cientes para gene- 
rar una abundante oferta de ener- 
gía primaria. 

2. Poder controlar la inflación, pa- 
ra que sea parecida a la internacio- 
nal, aproximadamente un 3 por 
ciento anual. 

3. Que la tasa de desempleo alcan- 
ce el 4 por ciento o 5 por ciento, 
que significaría estar sin desem- 
pleo, ya que ese porcentaje repre- 
senta lo que tarda una persona en 
cambiar de un empleo a otro. Estar 
en los primeros puestos de educa- 
ción primaria del mundo: en los 
chiquitos donde tenemos el mayor 
déficit. 


Rogelio Frigerio 
Economía y Regiones 
1. El primer deseo 
para el 2008 es ter- 
minar el próximo 
año habiendo me- 
. jorado sensible- 
-Á O 

MN E> mente la distribu- 

, | ción del ingreso. A 
pesar de la mejora en todos los in- 
dicadores sociales, la equidad dis- 
tributiva no sólo no mejoró, sino 
que está peor que en el momento 
previo a la crisis. La participación 
de los asalariados en la riqueza del 
país sigue siendo muy baja. Actual- 
mente, el universo salarial repre- 
senta alrededor del 25 por ciento 
del PBI, cuando a fines del 2000, 
antes del colapso económico, los 
trabajadores absorbían más del 32. 


2. El segundo deseo es que se pue- 
da comenzar a trabajar en serio en 
la eliminación del que, quizás, sea 
el peor de los males de la economía 
argentina en los últimos 50 años: la 
extrema volatilidad. 

3. El tercer deseo para el año que se 
inicia es que podamos contar, por 
primera vez desde el gobierno de 
Frondizi, con un proyecto de desa- 
rrollo económico para nuestro país. 
Pensar una Argentina de largo plazo 
es la única manera de priorizar cues- 
tiones fundamentales que hacen, por 
ejemplo, a la educación, la inclusión 
social, la equidad distributiva y la in- 
serción del país en el mundo. 


Fabio Rodríguez 
Fundación Capital 

0 41. En primer lu- 
gar, que se pueda 
A” proteger y consoli- 
IS dar el actual creci- 
miento económico 


recreando condi- 
ciones para robus- 
tecer la tasa de inversión, para de 
esta forma aumentar la oferta po- 
tencial de bienes y servicios en mu- 
chos sectores. 

2. En segundo lugar, partiendo de 
una macroeconomía mucho más 
normalizada, que se puedan articu- 
lar diversas políticas específicas cu- 
yo objetivo en la segunda fase del 
actual modelo económico sea ter- 
minar de replegar la pobreza e in- 
digencia, abatiendo la informalidad 
y precariedad laboral. 

3. Finalmente, que tanto los acto- 
res sociales como agentes económi- 
cos encuentren plafond en las polí- 
ticas fundamentales y en la gestión 
más micro de la cosa pública para 
comenzar a tomar decisiones de 
más largo plazo: esto supone rea- 
brir y correr al mediano plazo el 
horizonte para llevar adelante pla- 
nes de producción, de trabajo, de 
consumo, de inversión y de ahorro. 
Un ambiente con estas característi- 
cas nos permitirá a los argentinos 
tener mercados financieros que 
ofrezcan soluciones de financia- 
miento de mediano y largo plazo. 


Fernando Navajas 
Fiel 


¿Tres deseos? 
¡Uy! Están hablan- 
do con un agnósti- 
co de pura cepa 
que nunca quiere 
pedir tres deseos. 


En economía es pe- 
or aún, uno puede terminar en 
enunciados políticamente correc- 
tos, o peor, algo hipócritas. Pen- 
sando en la macro-micro es decir 
de lo general a lo particular: 

1. El primer deseo tiene que ver 
con la economía mundial y que es- 
te boom para la Argentina no se 
interrumpa. Que siga la fiesta de 
commodities es la premisa funda- 
mental para todo lo que viene des- 
pués. Si esto se revierte empieza 
otra película no sólo en el mundo 
sino también en la Argentina. 

2. El segundo deseo es que aun 
con el boom de afuera la economía 
no termine como el Apolo 13 en 
materia de inflación y actividad 
económica. Que estos pibes empe- 
zando por la jefa entiendan que la 


estabilidad macro no es un invento 
de los neoliberales. 

3. El tercer deseo es que haya más 
inversión en capital físico y huma- 
no (gastar mucho en educación 
pública y exigir esfuerzo y calidad). 
Que los empresarios dejen de pare- 
cer que padecen del síndrome de 
Estocolmo y digan lo que tengan 
que decir. Pero que la mitad de los 
consejos, como decía mi abuelo, 
los hagan en efectivo. 


Marina dal Poggetto 
Estudio Bein 


1. En el ámbito in- 
ternacional que se 
mantenga el esce- 
nario de precios de 
commodities eleva- 
dos, que son los 
que permiten que 
la brecha externa no se cierre, y al 


mismo tiempo que la política mo- 
netaria de los principales bancos 
centrales logre manejar sin traumas 
los problemas de liquidez y solven- 


Jorge Avila CEMA 
1. Como cualquie- 
ra de nosotros, de- 
seo para 2008 en 
materia económica 
que el país crezca a 
la tasa más elevada 
"posible y que la 
distribución del ingreso nacional 
sea un poco más pareja. Rara vez 
surgen diferencias de opinión sobre 
objetivos. Pero las diferencias esta- 
llan cuando hay que elegir los ins- 
trumentos apropiados para alcan- 
zar tales objetivos. 
2. A fin de que la economía argen- 
tina siga creciendo como en 2003- 
2007, convendría reforzar el supe- 
rávit fiscal, reestructurar la deuda 
en default con el Club de París y 
con los bonistas particulares, y re- 
negociar contratos y tarifas de los 
servicios públicos privatizados. Es- 
tas tres políticas garantizarían una 
alta tasa de crecimiento en el pró- 
ximo par de años. Soy moderada- 
mente optimista al respecto. 


blico y dejar de confiar en la efecti- 
vidad de los acuerdos de precios. 
2. Mayores niveles de inversión. 
Orientar la inversión pública a in- 
crementar la capacidad de genera- 
ción eléctrica y transporte de gas 
serán determinantes para que se 
concreten futuras inversiones. Se 
estima que, para lograr una tasa 
sustentable del 5 por ciento, es in- 
dispensable aumentar la participa- 
ción de la inversión a un 25 por 
ciento del PBI. 

3. Normalizar la deuda con el 


Club de París. 


Jorge Morgenstern 
analista de MVAS 

| | cm 1.Que el problema 
1 de los créditos hi- 
potecarios en 
EE.UU. se solucio- 


ne de la manera 


menos traumática 
posible a fin de evi- 
tar situaciones crediticias comple- 
jas. Que el contexto internacional 


gentina cuenten con acceso al cré- 
dito de mediano y largo plazo en 
condiciones accesibles. Que la in- 
novación y la producción con alto 
valor agregado tengan cada vez más 
lugar en nuestra economía y que se 
puedan despejar las restricciones al 
crecimiento que pudieran existir 


del lado de la oferta. 


Miguel Kiguel Ecoviews 
1. Deseo que el 
2008 sea un nuevo 
año de crecimien- 
to, que siga mejo- 
rando el clima so- 
cial y que bajen los 
: niveles de pobreza 
y de desempleo. 
2. También deseo que sea un año 
en que se produzcan dos cambios 
importantes respecto de la infla- 
ción. Primero, que nuevamente 
tengamos estadísticas calculadas 
en forma profesional y sin mani- 
pulaciones y que ese proceso ayu- 
de a que se recomponga la con- 


Ml En años anteriores, Cash 


umoristas y videntes, para 
r ¡ ían acertar el 


h los 
pidieran tres 


cia derivados de la crisis de las hi- 3. No comparto la política de mal- no se torne negativo sería de gran fianza en las instituciones. Segun- , “no tienen 
potecas en EE.UU. trato de bonistas y privatizadas por- ayuda para la región y nuestro país, do, que se adopten políticas mo- ada una 

2. En el ámbito local, es deseable que debilita el crecimiento de largo permitiendo seguir la consolida- netarias y fiscales que reviertan la rrencia”, y 
una mayor consistencia entre la plazo y porque el objetivo de recon- ción de las economías, en la bús- aceleración en la tasa de inflación den ser 


política fiscal y la política de finan- 
ciamiento que encara el Gobierno. 
En este sentido el objetivo que se 
plantea de recomponer rápidamen- 
te el superávit fiscal en 2008 finan- 
ciado en gran medida vía retencio- 
nes es en el corto plazo una gran 
noticia, aunque evidentemente en 
el mediano plazo aumenta la de- 
pendencia del ciclo internacional. 
3. Un tercer deseo, más pragmáti- 
co, pero no menos importante tie- 
ne que ver con el clima. Un verano 
no extremadamente cálido y un in- 
vierno no tan frío como el de 2007 
permitirían amortiguar los proble- 
mas energéticos, ayudando a soste- 
ner por el lado de la oferta un cre- 
cimiento acelerado mientras en- 
tran en funcionamiento las nuevas 
centrales térmicas ya compradas. 


Ramiro Castiñeira 
Econométrica 


1. Que el precio 
de los principales 
cultivos de Argen- 
tina continúe su- 
biendo o por lo 
menos no baje. 


2. Que el reciente 
hallazgo de petróleo en San Juan 
tenga tantos barriles que asegure la 
energía para Argentina en las pró- 
ximas décadas. 

3. Que de la mano de otro perío- 
do de fuerte crecimiento económi- 
co, desaparezcan la pobreza y la in- 
digencia de Argentina. 


centrar el ingreso nacional en los 
industriales no es eficiente ni ético. 


Marcelo Paz 

Estrategia 8 Gestión 

1. Estabilizar la in- 
flación. Las autori- 
dades deberán con- 
centrar sus esfuer- 
zos en diseñar ins- 
trumentos para fre- 
nar la dinámica in- 
flacionaria. Entre ellos, deberían de- 
sacelerar la dinámica del gasto pú- 


queda de reducir su volatilidad. 

2. Que la estrategia económica a 
implementar por el nuevo gobierno 
genere condiciones para que la eco- 
nomía continúe creciendo de mane- 
ra robusta y sostenible. Que el desa- 
rrollo llegue a todos los puntos del 
país y todos los segmentos de la po- 
blación que, aun con el crecimiento 
de los últimos años, siguen sin ser 
captados por el aparato productivo. 
3. Que se puedan generar condi- 
ciones para que las empresas que 
tengan proyectos positivos para Ár- 


EL RESULTADO DE LOS PRONOSTICOS 2007 


Se quedaron cortos 


POR T. L. 


omo es costumbre, a fines de 

2006 los gurúes hicieron públi- 
cas sus proyecciones para el 2007. La 
curiosidad en este año fue la coinci- 
dencia en los pronósticos que derivó 
en un cuadro poco atractivo por la 
escasa diversidad: “La liberal FIEL 
tiene casi el mismo escenario 2007 
que el Banco Credicoop, algo que 
nunca había pasado”, comentó en su 
momento Luciano Laspina, de Ma- 
crovisión. Si bien un poco inferiores 
a las cifras oficiales de 8,4 por ciento 
de crecimiento, la diferencia en las 
estimaciones de las consultoras fue 
menor a 2 puntos porcentuales, y 


rondaron entre 7 y 8 por ciento. Des- 
de FIEL, su director, Fernando Na- 
vajas, había comentado que “hacía 
mucho que el debate no estaba tan 
aburrido” y agregaba que debido al 
relevamiento de expectativas de mer- 
cado (REM) que realiza el Banco 
Central “los analistas se copian unos 
a otros para ver quién la pifia menos 
con el número del mes siguiente”. 
Otros, como Ricardo Delgado, de 
Ecolatina, argumentaban que la es- 
tabilidad macroeconómica hace que 
ese tipo de debate pierda interés, y 
veían la posibilidad de instalar dis- 
cusiones de fondo como el desem- 
pleo estructural. Sin entrar en ese te- 
rreno, los economistas de la city se 


PRONOSTICOS Y REALIDAD 


que vivimos este año. Lo ideal se- 
ría que inicialmente baje a niveles 
del 10 o 12 por ciento anual. 

3. Por último, mi mayor deseo es 
que mejore la lógica del proceso de 
toma de decisiones económicas, pa- 
ra que se ponga más hincapié en los 
impactos de largo plazo de éstas y 
no tanto en su efecto de muy corto 
plazo. El otro deseo en este tema es 
que se escuchen las críticas en forma 
constructiva y que se pueda estable- 
cer un diálogo con gente que no 
comparte la visión del Gobierno. 


entretuvieron con un menú variado: 
elecciones, Club de París, crisis ener- 
gética, Strauss-Khan y el EMI, el cre- 
cimiento del gasto público y el su- 
puesto deterioro del superávit fiscal. 

Pero sin duda la vedette fue la in- 
flación y los conflictos en el Indec. 
Luego de las modificaciones realiza- 
das en el índice, la inflación oficial se 
ubicó en 7,5 por ciento, inclusive por 
debajo de lo proyectado en el Presu- 
puesto. Por su parte las consultoras 
estiman que el verdadero valor se en- 
cuentra entre el 15 y 20 por ciento, 
varios puntos por encima de lo pro- 
yectado a principios de año. Con las 
estimaciones para los salarios, los eco- 
nomistas se quedaron cortos. Cuan- 
do la inflación superó los incremen- 
tos obtenidos en las paritarias muchos 
sindicatos y trabajadores reclamaron 


Quién decía Crecimiento Inflación Desempleo Salarios  Superavit Dólar Reservas Superávit y obtuvieron nuevos aumentos com- 
(e) 1%) () (0) ES ree Ñ Alisa pensatorios. De todos modos, en ge- 

de U$S) de U$S) neral (ver cuadro), las proyecciones es- 

RESULTADOS 2007 (1) 8,40 7.50 7,30 19,00 315 317 a end 
FUNDACIÓN CAPITAL 7,30 10,00 8,20 S/D 3,50 321 ño mms Pera Co 
ECOLATINA 7.50 10,00 9,00 15,00 3,20 3,16 o a eiii 
MVAS MACROECONOMIA 7,50 10,30 8,50 14,50 3,50 3,20 o a a deal 
ESTUDIO BRODA 7,40 10,00 9,00 14,90 3,09 321 a opone ed 
ESTUDIO BEIN 8,10 9,80 8,40 13,50 3,40 3,20 0 mm) Puma mápone + 
FIEL 7.40 10,80 8,30 16,80 3,30 3,18 n.d 
REM DEL BCRA 2007 (2) 7,50 10,27 8,72 15,72 S/ID 3,20 39606 9785 poco más de 46 mil millones de dó- 


lares que descansan a fin de 2007 en 


Fuente: Elaboración Propia, (1) Últimos datos disponibles; (2) Datos de diciembre 2006. las arcas del Central. Al 
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Es el Estado, estúpido 


Por Marcelo Zlotogwiazda 


éstor Kirchner dejó un país menos desigual que cuando asu- 

mió pero no muy diferente en términos de equidad que a 

mediados de la convertibilidad. Tomando como parámetro 
el coeficiente de Gini (un indicador que en un extremo tiene valor 
cero si todos ganan lo mismo y en la otra punta vale uno si todo el 
ingreso lo concentra un individuo), el último dato elaborado por el 
Indec marca 0,49 para el primer trimestre de este año, mejor que el 
0,55 de mediados de 2003, pero similar al coeficiente de 1996 y 
1997. Es indiscutible que en este terreno se ha avanzado con dema- 
siada lentitud. Y salvo minorías muy retrógradas, todo el resto coin- 
cide en que el Estado juega un rol clave para acelerar el paso en la 
redistribución. 

Llegado a este punto, el primer problema que aparece es que el 
Estado tal como está resulta casi totalmente ineficaz. Según un estu- 
dio publicado el año pasado por tres economistas del Banco Mun- 
dial “Edwin Goñi, Humberto López y Luis Servén—, el coeficiente 
Gini antes de impuestos y beneficios sociales es sólo apenas un poco 
más elevado que el que surge tomando en cuenta la política fiscal 
(0,500 vs. 0,481 para el período considerado). En otras palabras, la 
acción del Estado atenúa la desigualdad muy levemente. 

El trabajo titulado Reforma fiscal para la equidad social en América 
latina muestra que ésa no es una característica original de la Argenti- 
na sino común a toda la región: el cobro de impuestos y el gasto en 
beneficios sociales reduce el Gini promedio de América latina de 
0,516 a 0,496, un recorte ínfimo. 

Ese mismo estudio revela el contraste con el Primer Mundo. El 
Gini promedio de los quince países europeos más desarrollados es 
0,459, que tras la intervención estatal con impuestos y transferencias 
baja a 0,311. Una caída de 15 puntos, que más que septuplica el mí- 
sero aporte de 2 puntos de los Estados latinoamericanos. 

Es interesante notar que la desigualdad europea previa a la inje- 
rencia estatal no es significativamente menor que en América latina. 
Y en algunos casos se acerca mucho: Portugal tiene un Gini de 
0,494, Dinamarca 0,486, Italia 0,475 y España 0,468; la diferencia 
está en que los impuestos y beneficios reducen el Gini a 0,381, 
0,285, 0,374 y 0,348, respectivamente. 

Es el Estado, estúpido 

A primera vista, esos números desafían la idea de que la estructura 
productiva relativamente más concentrada y menos diversificada 
que en Europa es determinante 
en la explicación de la mayor de- 
sigualdad social. Una hipótesis 
incómoda y provocativa que me- 
rece análisis de expertos. 

También cabe preguntarse so- 
bre la causalidad. ¿Los Estados 
europeos aportan igualdad por- 
que se trata de países desarrolla- 
dos, o son países desarrollados 
porque, entre otras cosas, el Es- 
tado favoreció la equidad? 

En todo caso, la meta del desa- 
rrollo requiere de un Estado dife- 
rente y una parte esencial de ese 
cambio pasa por la reforma tributaria. Tema al que está dedicado uno 
de los artículos del número de diciembre de la revista Entrelíneas que 
edita el Centro de Investigaciones en Economía Política y Comunica- 
ción de la Universidad Nacional de La Plata. 

Bajo el título Lineamientos para adaptar el sistema tributario al nue- 
vo modelo económico, Alfredo Iñíguez y Rafael Selva sostienen que 
ahora están dadas las condiciones para encarar una reforma que sirva 
para “incentivar la acumulación productiva y morigerar las desigual- 
dades que determina el mercado”. Muy resumidamente, la propuesta 
contempla para una primera etapa: eliminar las exenciones a las ren- 
tas financieras y bursátiles en Ganancias de las personas físicas; apli- 
car alícuota diferencial en Ganancias de las empresas a las utilidades 
no distribuidas para estimular la reinversión; gravar a todos los acti- 
vos en Bienes Personales; reimplantar el impuesto a la herencia. 

Plantean para más adelante un impuesto a la renta potencial de la 
tierra, gravar consumos de lujo con impuestos internos y alícuotas 
preferenciales a las ganancias de las micro y pequeñas empresas. En 
cuanto al IVA, supeditan cualquier rebaja (que sugieren sea más 
acentuada para una canasta básica) a que el Estado garantice el tras- 
lado a precios. 

En el reportaje a este diario a fines de noviembre, la Presidenta di- 
jo que “no hemos pensado en una reforma impositiva”. Pero su mi- 
nistro de Economía dijo el domingo pasado que se debería ir en el 
sentido de gravar a la renta financiera con Ganancias y hacia una es- 
tructura más basada en Ganancias que en impuestos al consumo. 

¿Confusión? ¿Indefinición? ¿Medidas aisladas en lugar de refor- 
ma? Habrá que ver. 


zlotogwiazdaC hotmail.com 
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Opinión 
integración 


Ml “El repaso de los últimos 
acontecimientos relacionados 
con el proceso de unidad 
sudamericana indudablemente 
llevará.a advertir lo vigoroso de 
su afianzamiento.” 


Mi éLos últimos siglos vieron 
emerger a las. potencias 
europeas, y su evolución 
natural, la Unión Europea.” 


Ml “También vieron partirse en 
mil pedazos a la nación 
latinoamericana, a la vez que 
empantanarse su único 
esfuerzo integrador: el 
Mercosur.” 


MI “El corazón de UnaSur es la 
energía; la ideología común 
unificadora, su materia gris; las 
piernas y los brazos, 

el Banco del Sur.” 


Leandro Teysseire 


“Una nueva generación de unificadores surca la América latina”, afirma Bernal. 


LA EXPERIENCIA DE LA UNION EUROPEA PARA AMERICA LATINA 


El espejo 


POR FEDERICO BERNAL 


ndependientemente del tinte polí- 

tico e ideológico de quien proceda 

y cómo lo encare, el repaso de los 
últimos acontecimientos relaciona- 
dos con el proceso de unidad suda- 
mericana indudablemente lo llevará 
a advertir lo vigoroso de su afianza- 
miento, una suerte de salto cualitati- 
vo y madurativo inéditos. Reunidos 
en Cusco, el 9 de diciembre de 2004, 
los países miembro del Mercosur, la 
CAN y Chile fundaron la Comuni- 
dad Sudamericana de Naciones 
(CSN). 

En septiembre de 2005, en el mar- 
co de la Primera Cumbre de la CSN, 
se llevó a cabo la Primera Reunión de 
Ministros de Energía, declarando a la 
energía como herramienta estratégica 
del proceso de integración. 

En 2006, el documento de cierre de 
la Segunda Cumbre propuso basar el 
modelo de integración en “la distri- 
bución de la renta como instrumento 
de eliminación de la exclusión social 
y de reducción de la pobreza, la dis- 
minución de la vulnerabilidad exter- 
na y el aprovechamiento integral, sos- 
tenible y solidario de los recursos ener- 
géticos de la región” (Declaración de 
Cochabamba, 2006). 

Un año más tarde, y bajo la órbita 
de la flamante UnaSur, se desarrolló 
en Venezuela la Primera Cumbre 
Energética Sudamericana. La integra- 
ción energética fue entonces ratifica- 
da como pieza fundamental para la 
“promoción del desarrollo social, eco- 
nómico y la erradicación de la pobre- 
za, destacando la universalización del 
acceso a la energía como derecho ciu- 
dadano”, a la vez que proclamado al 


La flamante UnaSur 
y el Banco del Sur 
son las dos 
herramientas de la 
región para avanzar 
en un sólido proceso 
de integración. 


“Estado, la sociedad y las empresas del 
sector como actores principales” del 
rubro energético (Declaración de 
Margarita, 2007). 

Unas semanas atrás, el 9 de di- 
ciembre de 2007, siete países suda- 
mericanos firmaron el acta fundacio- 
nal del Banco del Sur, proyectando 
para enero de 2008 la Tercera Cum- 
bre de UnaSur. Allí se espera suscri- 
bir el Tratado Energético Sudameri- 
cano, un pacto que asegure volcar los 
recursos y las fuentes energéticas de 
la región para el desenvolvimiento so- 
cioeconómico y la industrialización 
de UnaSur. 

Históricamente, el Nuevo Mundo 
viene alimentando con sus riquezas 
naturales y sus recursos económicos, 
la acumulación primitiva del capital 
europeo primero, su desarrollo capi- 
talista, estabilidad social y nivel de vi- 
da, después. En Europa, bienestar so- 
cial, tecnología, industrialización y au- 
tonomía energética (o suministro con- 
tinuo y barato) fueron las fuerzas cen- 
trípetas que cimentaron sus naciona- 
lidades constitutivas. Primitivismo 
agrario, nulo desarrollo de las fuerzas 
productivas, estallidos sociales recu- 


rrentes en América latina, las fuerzas 
centrífugas de su balcanización. De 
esta suerte, los últimos siglos vieron 
emerger a las potencias europeas, y su 
evolución natural, la Unión Europea. 
También vieron partirse en mil pe- 
dazos a la nación latinoamericana, a 
la vez que empantanarse y neolibera- 
lizarse su Único y concreto esfuerzo 
integrador: el Mercosur. 

Pero una nueva generación de uni- 
ficadores surca la América latina, por 
demás coincidentes y resueltos a eje- 
cutar los pasos críticos en la confor- 
mación de cualquier nación o blo- 
que de naciones. Usualmente se le 
atribuye a la creación de la Comu- 
nidad Europea del Carbón y del Ace- 
ro en 1951, el origen de la Comuni- 
dad Económica Europea. Cierto, 
aunque incompleto, puesto que se 
omite el papel aglutinador de otras 
dos entidades fundadas pocos años 
después: la Comunidad Europea de 
la Energía Nuclear y la Unidad Mo- 
netaria y Económica Europea. La po- 
testad sobre su economía y financia- 
miento, una moneda propia, la in- 
dustrialización y la provisión per- 
manente y confiable de energía fue- 
ron las fuerzas motoras de su unidad 
y aquellas que lograron su cohesión 
y supervivencia en el tiempo. Trun- 
cos desde la muerte de Bolívar, la Su- 
damérica del siglo XXI retoma las 
mismas fuerzas aglutinantes, los úni- 
cos factores capaces de desarrollar sus 
escasas y desiguales fuerzas produc- 
tivas. El corazón de UnaSur es la 
energía; la ideología común unifica- 
dora, su materia gris; las piernas y los 
brazos, el Banco del Sur. Ml 


* editorialOcienciayenergia.com 


AGRO E INFLACION: ELEMENTOS PARA UN DEBATE NECESARIO 


El modelo de agricu 


POR MIGUEL TEUBAL * 


ualquier familia puede cons- 

truir su propio índice de pre- 

cios en base a la canasta de bie- 
nes que consume habitualmente. Ve- 
rá que durante los últimos años los 
precios de los alimentos aumentaron 
significativamente. Se trata de un fac- 
tor importante puesto que el consu- 
mo alimentario es una necesidad bá- 
sica ineludible para la población. Co- 
mo consecuencia, el alza de los pre- 
cios alimentarios incide significativa- 
mente sobre el presupuesto familiar 
afectando mucho más alos sectores de 
más bajos ingresos. El aumento de los 
precios delos alimentos no sólo es pre- 
ocupante porque contribuye a que el 
proceso inflacionario se retroalimen- 
te, sino también porque incide sobre 
una mayor regresividad en la distri- 
bución del ingreso. ¿Por qué, enton- 
ces, suben los precios de los alimen- 
tos? Muchas han sido las razones es- 
grimidas durante diversas coyunturas: 
el alza de los precios internacionales 
de determinados commodities; mayor 
concentración en la etapa de inter- 
mediación entre producción y consu- 
mo; las heladas de este invierno que 
afectaron la producción de hortalizas, 
etc. Pero no se han planteado deter- 
minados factores estructurales inhe- 
rentes al desarrollo del agro en nues- 
tro país. Esta situación se ve reflejada 
en el modelo agrario implantado des- 
de los años noventa y que se mani- 
fiesta, entre otros factores, en el auge 
que ha tenido el cultivo de la soja, so- 
bre todo aquella producida con semi- 
lla transgénica. 

Sin duda la producción agropecua- 
ria global ha crecido en las últimas dé- 
cadas y ese fenómeno ha contribuido 
a una sustancial prosperidad para un 
conjunto importante de productores. 
Año tras año aumenta la producción 
de cereales y oleaginosas. En la pre- 
sente temporada se estima que se al- 


El alza de los alimentos incide más sobre el 


presupuesto de los sectores de más bajos 


ingresos. Las medidas adoptadas por el 


Gobierno son leves paliativos. 


A 


“Los precios de los alimentos aumentan más que el nivel general”, precisa Teubal. 


canzarían las 100 millones de tonela- 
das, más de la mitad correspondiente 
a la producción sojera. Y se perfilan 
mayores aumentos aún para los pró- 
ximos años, contribuyendo de ese mo- 
do a importantes superávit de la ba- 
lanza comercial y fiscal, excedentes ne- 
cesarios para el pago de los servicios 
de la deuda externa. 

No obstante ese aumento de la pro- 
ducción global, la situación no está li- 
bre de inconvenientes. Se trata de una 
producción especializada en forma cre- 
ciente en la soja transgénica orientada 
casi exclusivamente hacia la exporta- 


NANO Por M. Fernández López 


¿ Todo cambia? 


ción. Se realiza en gran medida a cos- 
ta de la producción de otros bienes 
agropecuarios de consumo popular 
masivo, tanto granos básicos como 
productos lácteos y ganaderos y frutas 
y hortalizas. Cabe destacar que gran 
parte de esa otra producción también 
se orienta cada vez más hacia los mer- 
cados de exportación. Como conse- 
cuencia, ha surgido “escasez” en el 
mercado interno y los diversos agen- 
tes de la cadena agroalimentaria apro- 
vechan la coyuntura para aumentar los 
precios contribuyendo al proceso in- 
flacionario. Así, en la actual coyuntu- 


ltura 


ra, los precios alimentarios aumentan 
más que el nivel general de precios. 

Históricamente la Argentina se ca- 
racteriza por exportar el mismo tipo 
de producción que consume interna- 
mente. Por otra parte, la casi totali- 
dad de esos alimentos consumidos se 
producen localmente. Pero a partir de 
la creciente especialización en la soja 
y la nueva orientación exportadora de 
gran parte de la producción, se redu- 
cen las disponibilidades en el merca- 
do interno de carne, cereales, lácteos, 
e incluso de frutas y hortalizas. Estos 
procesos están acompañados por la 
desaparición de una multiplicidad de 
productores agropecuarios y por una 
gran concentración en grandes ex- 
plotaciones, de semilleras, interme- 
diarios e industrias procesadoras de la 
producción agropecuaria, que en ge- 
neral ejercen su poder oligopólico pa- 
ra aumentar los precios. 

En definitiva, se trata de una cues- 
tión inherente al sector agropecuario 
que tiene una repercusión nacional 
muy importante debido al problema 
de la inflación. Relevante porque 
afecta el ingreso de la mayoría de la 
población. Hasta ahora las medidas 
adoptadas por parte del Gobierno 
aparecen como paliativos leves fren- 
te a un problema que puede agravar- 
se significativamente en el futuro. Se 
requiere un debate profundo no sólo 
por su impacto sobre la disponibili- 
dad de alimentos básicos en el país y 
su impacto inflacionario, sino tam- 
bién por sus efectos ambientales e in- 
cidencia sobre la calidad de vida de la 
población. Esto no cambia por el des- 
tino que pueda tener la producción 
sojera: alimentar cerdos de los países 
desarrollados o producir agrocom- 
bustibles. La clave es el modelo de 
agricultura que le conviene al país. 


* Economista, profesor de la UBA e 
investigador del Conicet en el Instituto 
de Investigaciones Gino Germani. 


Orgullo y prejuicio 


Alimentos 
precios 


ll “En los últimos años los 
precios de los alimentos 
aumentaron 
significativamente.” 


Mi “Es preocupante porque 
contribuye a que el proceso 
inflacionario se retroalimente y 
también porque incide sobre 
una mayor regresividad en la 
distribución del ingreso.” 


Ml “El modelo agrario 
implantado desde los años 
noventa se manifiesta, entre 
otros factores, en el auge que 
ha tenido el cultivo de la soja.” 


Ml “La. soja desplaza la 
producción de otros bienes 
agropecuarios de consumo 
popular masivo, tanto granos 
básicos como.productos 
lácteos y ganaderos y frutas 
y hortalizas.” 


Mi Como consecuencia, ha 
surgido fescasez' en el 
mercado interno y los diversos 
agentes de la cadena 
agroalimentaria aprovechan 

la coyuntura 

para aumentar los precios.” 


a ciencia económica tuvo una rápida ex- 

pansión a partir de las Investigaciones 

matemáticas sobre la teoría de las riquezas 
(1838), de Agustín Cournot, con la concep- 
ción de las relaciones entre magnitudes eco- 
nómicas como funciones, y la aplicación a 
ellas de la noción de derivada. Ejemplo: un 
empresario conoce sus costos totales (C) y sus 
ventas totales (1) para distintos niveles de acti- 
vidad (X); ¿cuál es su nivel de producción óp- 
timo? R.: “Donde maximice su ganancia 1-C, 
o bien, P=C”, donde P y C? son las derivadas 
de I y C, llamadas Ingreso marginal y Costo 
marginal, respectivamente. Medio siglo des- 
pués (1890), Alfred Marshall estableció que 
para hacer tales cálculos era necesario, antes, 
postular la continuidad de las funciones: sin 
ella, no había derivada. Tal condición caracte- 
rizó a la economía neoclásica o marginalista. 
Pero esta economía fracasó al querer represen- 
tar la innovación schumpeteriana o la teoría 
del interés de Fisher. Eran fenómenos discon- 
tinuos. Schumpeter, en Análisis del cambio 
económico (1934), aclaró que “la innovación 
es un salto en las funciones de producción”. 
“Salto”, aquí, significa “discontinuidad”. El 
cambio es la discontinuidad. Lo opuesto ex- 


presa nuestra flamante primera mandataria: 
“El cambio es la continuidad”. ¿Significa ello 
que los procesos que duraron hasta octubre de 
2007 seguirán sin interrupción durante cua- 
tro años más? Los precios: en alza continua, 
pero acotada a las necesidades oficiales. La 
distribución del ingreso: estable, con el decil 
superior más de veinte veces mayor que el de- 
cil inferior. Los bienes exportados: continua- 
rán siendo, en su mayoría, materias primas 
sin ninguna elaboración. Los perceptores de 
planes sociales continuarán considerándose 
ocupados. Continuarán la deforestación, el 
envenenamiento de los recursos hídricos y la 
erosión del suelo. Los bienes básicos, con que 
subsisten los pobres, continuarán gravados 
con un 21 por ciento de IVA. El mal de Cha- 
gas continuará siendo una endemia. En otros 
órdenes: la educación continuará con presu- 
puestos insuficientes, los jueces continuarán 
exentos de impuestos, no la idoneidad sino el 
vínculo de amistad o parentesco continuarán 
siendo las condiciones para los cargos públi- 
cos. Á menos que se prefiera un país de po- 
bres, primario-exportador, con desigualdad, 
¿no sería mejor menos “continuidad” y algo 
más de “cambio”? 


anuel de Falla vive en Alta Gracia, pe- 

ro se encuentra circunstancialmente 

en la Capital Federal. De pronto, un 
accidente le secciona un dedo de la mano. No 
puede perder tiempo y acude al centro de sa- 
lud más idóneo para estas emergencias, el 
Hospital Fernández. Allí le permiten entrar, 
pero hasta ahí. Le previenen que será atendi- 
do, pero después que se atienda al último pa- 
ciente con domicilio en la Capital Federal, y él 
no sólo vive más allá de la General Paz sino 
que ni siquiera es argentino. La historia es ab- 
solutamente ficticia. Pero, usted, ¿cómo hu- 
biera actuado? ¿Qué hubiera priorizado? ¿La 
gravedad de la dolencia, el lugar de residencia 
del paciente, o la figuración social del mismo 
(en este caso, el músico español más importan- 
te del siglo)? En coincidencia con el llamado 
de un canal de TV a que los espectadores 
aporten testimonios de las cosas del lugar en 
que viven, que les dan orgullo o vergienza, las 
autoridades de la CABA han dispuesto que los 
hospitales capitalinos priorizarán la atención 
de los residentes de adentro de la General Paz. 
Según una encuesta, la mitad de los porteños 
considera la decisión con orgullo, y la otra mi- 
tad como una vergiienza. Distinta hubiera re- 


sultado la encuesta si el criterio no hubiera si- 
do el lugar donde se duerme sino el lugar don- 
de se trabaja y se crea valor. En el día, millones 
de trabajadores cruzan la General Paz y en la 
CABA trabajan todo el día, para regresar a al- 
tas horas en terroríficos micros y trenes. No 
podría decirse lo mismo de una gran parte de 
los habitantes de la CABA, ninguno de los 
cuales carece de agua corriente, cloacas o asfal- 
to, como sí les falta a los habitantes del Gran 
BA. Si se pregunta dónde está el capital y dón- 
de el trabajo, el error no será muy grande si 
decimos que el capital está en la Capital y el 
trabajo en el Gran BA. Tampoco pecaremos 
de muy errados si aceptamos que el capital es 
el empleador del trabajo, y que existe gracias a 
no devolverle al trabajo el valor que crea en la 
producción. Es la ley del capitalismo. Y en este 
sistema, que es en el que vivimos, unos mal y 
otros bien, al trabajo se le paga apenas lo nece- 
sario para seguir viviendo, para subsistir. Y la 
subsistencia no está integrada sólo por alguna 
forma de alimento sino también por la indu- 
mentaria adecuada, calzado y transporte, los 
gastos de habitación, el costo de la educación 
de los niños y mantenimiento de la salud. Y 
esto es apenas el piso salarial. 
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Finanzas 


el buen inversor 


Hi BBVA Banco Francés 
abrió una sucursal en el 
Parque Industrial José León 
Suárez, partido de San Martín. 
La filial cuenta con un cajero 
automático y ofrecerá de 
manera integral toda la gama 
de productos y servicios del 
banco. 


ll Burger King anunció la 
reapertura de su local de 
Florida y Corrientes 
totalmente remodelado. La 
compañía pondrá en marcha 
un plan de expansión durante 
el próximo año. 


MH Banco ltaú, con 79 
sucursales en el país, 
otorgará descuentos 
especiales en todos los 
restaurantes de Pinamar, 
Cariló y Mar de las Pampas. 


Ml La empresa Quickfood 
obtuvo el Premio a la 
Excelencia Industrial 2007, 
otorgado por la firma CHR 
Hansen Argentina, debido al 
desarrollo innovador de su 
producto Paty Listo. 


Hl Movistar y la compañía 
aérea LAN firmaron un 
acuerdo mediante el cual los 
clientes de la empresa podrán 
sumar kilómetros con sus 
consumos de Roaming 
Internacional. 


Ml El total de negocios en el 
Mercado a Término de 
Buenos Aires llegó a 14,2 
millones de toneladas, lo que 
representa un incremento del 
14,5 por ciento respecto de lo 
operado el año pasado. 


CRECIERON LOS DEPOSITOS A PLAZO PERO A UN RITMO MENOR AL DEL AÑO ANTERIOR 


Ahorro vs. consumo 


POR CLAUDIO ZLOTNIK 


urante 2007, la tasa de creci- 

miento de los plazos fijos fue 

una de las más bajas en épo- 
cas de expansión económica. El stock 
de esos depósitos subieron un 18 por 
ciento. Contra una tasa de interés 
promedio del 10 por ciento anual, 
ese aumento resultó poco significa- 
tivo. Este escenario, que permitió a 
los banqueros incrementar sus in- 
gresos, se completó con una mayor 
concentración de los ahorros a me- 
nos de tres meses de plazo. 

El año termina con un stock de 
plazos fijos del sector privado por 
unos 65 mil millones de pesos. Des- 
pués de la caída entre agosto y me- 
diados de octubre, en medio de las 
turbulencias financieras internacio- 
nales, las colocaciones empezaron a 
recuperarse. No obstante, en el últi- 
mo mes permanecieron práctica- 
mente estancadas. 

Durante 2006, la evolución había 
sido mejor. La expansión había ro- 
zado el 28 por ciento. Una de las ex- 
plicaciones sobre esa desaceleración 
del ahorro en el sistema financiero 
está relacionado con el boom del con- 
sumo. 

El argumento que ofrecen los fi- 
nancistas es que los individuos pre- 
fieren adquirir bienes antes que man- 
tener el dinero en un banco. La ecua- 
ción sería que como los precios de al- 
gunos bienes escalan más que la tasa 
de interés que ofrecen las entidades 
es mejor alternativa adelantar una 
compra que colocar el dinero en un 
plazo fijo. 

El último informe del Cefid-Ar 
(Centro de Economía y Finanzas pa- 
ra el Desarrollo de la Argentina), in- 
tegrado por los bancos Nación, Pro- 
vincia de Buenos Aires, Ciudad de 
Buenos Aires, BICE y Credicoop, 
confirmó que durante este año se 
profundizó una tendencia que ya se 


El crecimiento de los plazos fijos estuvo por debajo de la expectativa 


de los banqueros. Las colocaciones se concentran a corto plazo. Con 


tasas bajas, los ahorristas prefirieron destinar recursos al consumo. 


Ana D'Angelo 
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El año termina con un stock de pla 


zos fijos del sector privado por unos 65 mil millones de pesos. 
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había iniciado hace tiempo: una ma- 
yor concentración de los depósitos 
en plazos cortos. 

En la actualidad, un 56 por cien- 
to de los plazos fijos se pacta a me- 
nos de 59 días. El año pasado esa pro- 
porción estaba cuatro puntos más 
abajo. En 2005 seencontraba en 48,4 
por ciento. Una tendencia similar se 
dio con las colocaciones de entre 60 
y 90 días. Apenas el 16 por ciento es- 
tá depositado en ese lapso. De acuer- 
do a la estadística oficial, 7 de cada 
10 pesos de los plazos fijos se en- 


zos fijos se pactó a un año o más. 
Dos años atrás, todavía influencia- 
do por el ajuste por el CER, este seg- 
mento duplicaba el stock actual. Los 
bancos ofrecen entre 12 y 14 por 
ciento anual por una colocación a 
ese plazo, empatándole apenas a la 
inflación estimada por algunas con- 
sultoras de la city. Inversores que 
pueden inmovilizar dinero por este 
período prefieren otros instrumen- 
tos financieros, como los fideico- 


misos, las cauciones o los descuen- 
tos de cheques en la Bolsa de Co- 
mercio, que rinden por encima de 
esa tasa. 

Con una economía en crecimien- 
to, niveles de inflación similares a los 
de 2007, y con instrumentos finan- 
cieros más atractivos para el peque- 
ño y mediano inversor, los banque- 
ros creen que durante 2008 no habrá 
un avance importante de los depósi- 
tos a plazo. 
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por ciento de hace dos años. 
Y sólo 3,4 por ciento de los pla- 


ME JUEGO 


DIEGO ZAVALETA 


Acciones. 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


analista de Besfamille Sociedad de Bolsa 


Hay buenas perspectivas. Los inversores aguardan 
señales de una normalización en el Indec para deci- 
dirse. También es cierto que perjudica la incertidum- 
bre en Estados Unidos. 

Contexto internacional. 

La volatilidad se prolongará. Todavía no se conoce la 
verdadera dimensión de la crisis y el impacto sobre el 
sistema financiero estadounidense. El peor escenario 
sería una recesión en Estados Unidos. A diferencia 
de otros momentos, países como China o India podrí- 
an equilibrar los problemas en Occidente. 


Seguirá estable, con un techo en 3,20 pesos. El Ban- 
co Central deja un margen muy acotado de variación 
en la cotización. 

Tasas. 

Este mes subieron por una cuestión estacional pero 
bajarán durante enero. 

Recomendación. 

A los pequeños inversores les recomiendo los che- 
ques de pago diferido. Los que vienen avalados por 
Sociedades de Garantía Recíproca son de bajo riesgo 
y tienen un rendimiento anual del 18 por ciento. 


RIGO 
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POR CLAUDIO SCALETTA 


lIgunos datos conocidos esta 
Ass permiten algunas pre- 

dicciones sobre el panorama 
agropecuario para 2008. Esas cifras 
actualizan la continuidad y consoli- 
dación de tendencias en tres dimen- 
siones: exportaciones, producción y 
política agropecuaria. 

El número más brillante provino de 
las exportaciones. Según los números 
del Intercambio Comercial Argenti- 
no difundidos el pasado miércoles por 
el Indec, las exportaciones del campo 
y sus derivados crecieron en los pri- 
meros once meses del año el 43 por 
ciento en el caso de los productos pri- 
marios (PP) y el 25 por ciento en el 
caso de las Manufacturas de Origen 
Agropecuario (MOA). El alza de los 
precios internacionales tuvo muchísi- 
mo que ver: coincidió en 21 por cien- 
to en ambos rubros. El impacto en las 
cantidades exportadas fue muy dife- 
rente. Las ventas de productos pri- 
marios crecieron en volumen el 18 por 
ciento y las de MOA el 4 por ciento. 

Las cifras de las exportaciones sur- 
gen de las declaraciones FOB de las 
empresas. Bajo la existencia de fuer- 
tes alícuotas de retenciones, los eco- 
nomistas consideran muy probable la 
subdeclaración en los valores. Es po- 
sible que los casi 30 mil millones de 
dólares de exportaciones de produc- 
tos primarios y MOA sean muchos 
más. Pero seguir esta línea es compli- 
cado, pues en ese caso habría que agre- 
gar, siempre en el plano de lo even- 
tual, que el excedente por sobre lo de- 
clarado no ingresa en su totalidad al 
país. Como puede presumirse, el cir- 
cuito negro implica demasiados su- 
puestos y su dilucidación, de ser po- 
sible, no tiene mayor incidencia en el 
análisis de tendencias. 

Regresando al ICA, la separación 
técnica entre PP y MOA descentra el 
dato de que el impulso exportador 


HISTORIA DE LA 
ECONOMIA 
ARGENTINA 


Ana D'Angelo 


El gran impulso del sistema de trazabilidad fue en origen sanitario. 


FUERTE DINAMISMO DE LAS VENTAS EXTERNAS 


Sin soltar 
las riendas 


Exportaciones 
del campo y la 
agroindustria 
superarán los 
30 mil millones 
de dólares 

en este año. 


más fuerte provino del complejo so- 
jero-aceitero. Los principales rubros 
vendidos por las empresas locales son 
los porotos de soja (PP), el aceite de 
soja (MOA) y el “desperdicio” de la 
industria del crushing; la harina de so- 
ja (MOA). 

En cuanto a la composición de las 
exportaciones, el balance enero-no- 
viembre, que prácticamente no varia- 
rá cuando se agreguen los datos de di- 
ciembre, es que PP más MOA repre- 
sentan el 59 por ciento de las ventas 
al exterior, cuando hace un año su- 
maban el 52 por ciento. Es apresura- 
do hablar de “cambio estructural”. El 


resultado actual combina los mayores 
precios de los bienes agropecuarios 
con la caída de las ventas de combus- 
tibles y energía. Eso no quiere decir 
que campo y agroindustria no hayan 
producido más cantidades —la cose- 
cha primaria fue record—, pero no tan- 
to como los porcentajes que surgen de 
la medición en divisas del total ex- 
portado. 

Una paradoja es que si se relaciona 
el resultado de las exportaciones con 
las quejas por la política tributaria el 
resultado fue inverso al esperado. Los 
gravámenes decrecen con la agrega- 
ción de valor pero las exportaciones 
crecen más en los bienes con menor 
valor agregado. La conclusión es que, 
a pesar del aumento de algunos cos- 
tos y de la mayor alícuota tributaria, 
el efecto precios internacionales su- 
peró a las restas en la ecuación de ga- 
nancias. La mayor producción es el 
resultado de mayores inversiones. Y el 
motor de la inversión es la ganancia 
esperada. 

Estas son las cifras globales, que co- 
mo siempre esconden inevitablemen- 
te algunas particularidades, como el 
estancamiento en la evolución del 
stock de hacienda o la disminución de 
la producción de leche, dos proble- 
mas empujados hacia el futuro. Mien- 
tras tanto las políticas sobre los pre- 
cios de los alimentos, aun con estos 
dos puntos endebles, parecen estar 
funcionando. La conflictividad en la 
relación gobierno-dirigencia agrope- 
cuaria continúa y quizá sea inevitable 
cuando se interfiere en la recepción 
de precios plenos, pero aun con im- 
portación de inflación por la explo- 
sión de precios internacionales, la po- 
lítica agropecuaria mantiene todavía 
la buscada escisión entre precios in- 
ternacionales e internos. Un punto de 
llegada y un desafío similares a los de 
hace un año. Bl 
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BUENA MONEDA 


Por Alfredo Zaiat 


nte un disparate del Gobierno se su- 
A*: otro despropósito de consultoras 

y Opositores, quedando como vícti- 
mas una confundida mayoría de la pobla- 
ción. La responsabilidad inicial por el de- 
satino de la manipulación de los índices de 
precios le corresponde a la administración 
Kirchner. Pero sus críticos, desde econo- 
mistas hasta políticos, respondieron con el 
mismo desprecio a criterios de rigurosidad 
y seriedad para estimar la evolución 
de la inflación. En ese cuadro de si- 
tuación, no existe una referencia con- 
fiable del Indice de Precios al Con- 
sumidor. No es el numerito dibuja- 
do de menos del 10 por ciento del In- 
dec-Moreno, ni el exagerado del 20 
al 30 por ciento que gurúes de la city 
difunden con la misma prudencia que 
sus reiterados pronósticos esquivos, 
como la inminencia de la desacele- 
ración de la economía, ni tampoco la 
aproximación arbitraria de la infla- 
ción a partir del índice de Mendoza 
o San Luis que duplica el IPC ofi- 
cial. Enesanebulosa estadística, pro- 
vocada por la torpe obsesión de pa- 
gar menos deuda por el ajuste de los 
bonos por el CER (inflación), se dis- 
pusieron reglas de juego del vale to- 
do. El gran perdedor es la credibili- 
dad del Indec y del sistema de esta- 
dísticas oficial, que impacta negati- 
vamente para la elaboración de indi- 
cadores claves y negociaciones rele- 
vantes de la economía: por ejemplo, 
el cálculo de las Cuentas Naciona- 
les, la definición del programa mo- 
netario, la incidencia de la pobreza, 
el ajuste de salarios, la actualización 
de contratos, entre otros. 

Resulta indudable el profundo de- 
sequilibrio que generó el desembar- 
co caótico de Moreno « Cía. en el 
Indec, pero la exageración a dibujar 
a la baja se contrapuso la exagera- 
ción de estimar a la suba el IPC. El 
sociólogo Artemio López, que pese 
a su cercanía con el oficialismo ha 
mantenido una posición muy crítica 
sobre el manejo del Indec en su blog 
Rambletamble, ha realizado un se- 
guimiento semanal de la evolución 
de la canasta básica de alimentos que está 
muy lejos de los deseos del kirchnerismo. 
En esa tarea ha observado una caída pro- 
nunciada de esos bienes desde la semana 
previa a las elecciones hasta el presente. En 
su relevamiento semanal, que supone una 
recorrida de 1500 precios en 300 comercios 
de Capital y conurbano bonaerense, regis- 
tró su pico en la estimación del 9 de octu- 
bre, con una valoración de 192,05 pesos en 


E-CASH 


una cesta con una estructura idéntica a la 
tradicional del Indec. El cálculo para la se- 
mana del 20 de diciembre arrojó un valor 
de 173,77 pesos. Durante esos días, expli- 
ca Artemio López, “se produjo la caída más 
Importante desde que esta consultora rele- 
va esos precios, al retroceder 8,29 por cien- 
to, que sumados a la baja de la última se- 
mana de noviembre, han retrotraído la va- 
lorización de la canasta básica a precios co- 
rrientes de finales de agosto de 2007”. En- 
tre los principales descensos se ubicaron la 


papa y el tomate, los dos símbolos de la in- 
minencia del Apocalipsis que no fue. 

Si bien no se ha verificado un desborde 
inflacionario, esto no significa que no exis- 
ta un problema importante. Este requiere de 
sutileza y diálogo con los protagonistas sec- 
toriales y con los trabajadores del Indec, y 
no necesita prepotencia y autoritarismo en 
la gestión. Es evidente que se ha gatillado 
una aceleración en el ajuste de los precios 


de los servicios privados, además que el ru- 
bro alimentos y bebidas sigue en un estado 
de máxima tensión por la confluencia de fac- 
tores externos e internos. Las mediciones de 
la Consultora Equis de Artemio López mues- 
tran un crecimiento del 13 por ciento de la 
canasta básica en seis meses, cuando dos me- 
ses antes el incremento era de casi 25 por 
ciento. De todos modos, pese a ese retroce- 
so, la proyección anual de aumento de esa 
cesta mínima se ubica en el inquietante 30 
por ciento. Esas subas son las que impulsan 


Exageraciones 


con más fuerza el alza del IPC porque aún 
no se ha ajustado la mayoría de las tarifas de 
los servicios públicos. Como el capítulo 
“Bienes”, entre los que se encuentra ali- 
mentos y bebidas, representa el 53 por cien- 
to del IPC, mientras que el resto es el de “Ser- 
vicios”, Artemio López calculó que, con el 
aumento de la canasta básica, el índice ge- 
neral de precios “se ubica entorno de la fran- 
ja que va entre el 13 y el 15 por ciento anual”. 


Sin embargo, como los sectores de más 
bajos recursos destinan casi la mitad de sus 
Ingresos al rubro alimentos y bebidas, la in- 
flación para la base de la pirámide social 
describe un salto hasta el 20 por ciento anual. 
Como es el estrato más vulnerable, con in- 
formalidad laboral y salarios más bajos que 
el promedio, la suba de esos precios ha im- 
pactado con más intensidad en sus presu- 
puestos familiares, lo que se refleja en los 
aún elevados niveles de pobreza e indigen- 
cia. Eseindicador social no ha mejorado pe- 
se a lo que informa el Indec a partir 
del IPC-Moreno. En la alternativa 
más benigna se mantiene en los mis- 
mos niveles de 2006, aunque algu- 
nas estimaciones, como la Ernesto 
Kritz de SEL Consultores, la calcu- 
lan para el primer semestre de este 
año en 28,3 por ciento, cinco puntos 
más elevada que la estadística ofi- 
cial. Kritz señala en su último repor- 
te que “además, una parte importan- 
te de los que emergieron de la po- 
breza continúan en una situación de 
vulnerabilidad”. Define en ese esta- 
doalaspersonas cuyo ingreso es has- 
ta 0,5 veces más alto (unos 1350 pe- 
sos) que el valor de la canasta bási- 
ca total, lo que equivale a unos 6 mi- 
llones de personas de centros urba- 
nos, que siguen siendo vulnerables 
aunque hayan superado la línea de 
pobreza. 

En este año, el aumento de precios 
ha castigado con más severidad a los 
sectores de menores ingresos. Pese a 
que las quejas más visibles provi- 
nieron de capas medias y medias-ba- 
jas, en esos estratos no se ha regis- 
trado en promedio una caída de in- 
gresos en términos reales debido al 
crecimiento del empleo en blanco y 
a la mejora de los salarios. En cam- 
bio, la población que vive en la po- 
breza tiene en general trabajos in- 
formales, con salarios medios que 
son 25 por ciento más bajos que la 
valorización de la canasta básica de 
una familia tipo. “La pobreza está ca- 
da vez más asociada a la informali- 
dad laboral”, explica Kritz. 

En ese contexto, resulta clave con- 
tener el alza de los precios de los ali- 
mentos, a la vez de establecer una es- 
tricta política de fiscalización para dismi- 
nuir el empleo en negro para proteger a la 
población que vive en la pobreza. Esta es- 
trategia es más relevante que toquetear el 
IPC, manipulación que está en función de 
la peculiar cruzada de generar un ahorro de 
millones de dólares en el pago a los tene- 
dores de bonos ajustados por la inflación. 
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OPCION 

Hace algunos días tuve ocasión de leer un 
artículo de Alfredo Zaiat relacionado con la 
opción que se les ofrece a los trabajadores de 
volver a confiar su futura jubilación a la admi- 
nistración del Estado nacional. Me pareció in- 
teresante y sensato que al menos una voz se 
levante a favor de asegurar que aquellos que 
trabajamos durante años, recibamos una jus- 
ta y segura retribución al final de un camino 
nunca totalmente fácil. De lo que lamentable- 
mente no se habla es de todos aquellos que 
caímos sin quererlo en manos de las AFJP, 
ya sea por un mal asesoramiento o informa- 
ción inadecuada, y como indecisos quedamos 
atrapados en un sistema perverso si lo hay, y 
que no podemos regresar al amparo estatal. 
Esto implica que, en muchísimos casos, quie- 
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nes por diversas razones no hemos podido 
capitalizar más que tres o cuatro mil pesos 
durante los últimos diez años de actividad la- 
boral, estemos percibiendo jubilaciones casi 
mínimas, que nos mantienen al borde de la 
llamada “línea de pobreza”, a pesar de haber 
aportado durante muchos años (en mi caso 
fueron 25 años como bancario) puntualmente 
a las respectivas cajas. Las AFJP siempre tie- 
nen la excusa justa para explicar lo inexplica- 
ble de una ley por demás injusta, toda vez 
que tira por la borda muchos años de esfuer- 
zo. En mi caso particular, y por haberme visto 
obligado a renunciar a mi cargo en el Banco 
Hipotecario Nacional en épocas del proceso 
militar dados mis antecedentes sindicales, 
desde el año 1983 en adelante, y sobre todo 
en los últimos diez años de vida laboral, no 


tuve remuneraciones por las que me aporta- 
ran las sumas necesarias para una importan- 
te capitalización. Sobre todo después de ha- 
ber cumplido los cincuenta y cinco años, don- 
de si quería tener trabajo, debía aceptar con- 
diciones en “negro” y con aportes mínimos. 
Atento esta situación, le envié una carta al di- 
rector de Anses pidiéndole reconsiderar la si- 
tuación de quienes como yo vemos mengua- 
dos nuestro haber jubilatorio, y que lo estará 
aún más al agotarse el mínimo capital que lo- 
gramos reunir. La respuesta que me enviaron 
es que sería tratado por la autoridad local de 
Anses, pero no aportaban ninguna solución 
concreta. Es por ello que apelo a su buena 
voluntad para investigar acerca de este tema, 
y tal vez poder elaborar algún artículo dirigido 
a atender, y poner en conocimiento público la 


situación de muchos jubilados perjudicados 
por esta ley mal llamada de “solidaridad previ- 
sional”, que de solidaria, precisamente, no tie- 
ne absolutamente nada. Agradeciéndole la 
atención que pueda prestar a la presente, 
aprovecho para saludarle y a la vez desearle 
las mayores bendiciones para esta Navidad y 
el Año Nuevo. 

Alberto Oscar Lozada 

San Martín 4295 - Melipal 

San Carlos de Bariloche 
albertolozadaCbariloche.com.ar 


Para opinar, debatir, aclarar, preguntar y 
replicar. Enviar fax al 6772-4450 o E-mail 
a economiaOpagina12.com.ar no más 
de 25 líneas (1750 caracteres) 

para su publicación. 


